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一エーザイのステークホルダ ･ー エンゲージメントをもとに-　-- 126
はじめに
5.1情報開示と情報利用































































































均 と1989-91 年 度 平 均 と の 比 較)｡ こ れ に 対 し, 1990 年 代 は, 株 式 時 価 総 額
が増加した企業は全体の15%,営業利益が増加した企業は38%に減少し,1980




















































イ ン タ ン ジ ブ ル ズ と み る こ と が で き る｡ た だ し こ の 中 に は, コ ー ポ レ ー ト･ レ
ピュテーション(企業の評判)が含まれていない｡また,知的資本は明らかに






































る と 思 わ れ る｡ こ の こ と は, 古 賀(2015) が, 統 合 報 告 を 巡 る 論 点 の1 つ に,
内部管理目的か外部報告目的かという統合報告の持つ機能的役立ちを挙げてい
















と の 関 係 に つ い て 次 の よ う に 論 じ て い る｡ 樫 井(2012) は, ア メ リ カ のBlair
andWallman (2001) の 見 解 に し た が い, イ ン タ ン ジ ブ ル ズ を 知 的 財 産( 特 許
権や商標権など)とオフバランスの無形資産(ブランドやコーポレート･レピ
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伊 藤(2014b) は, イ ン タ ン ジ ブ ル ズ の 構 築 目 的 に よ っ て, マ ネ ジ メ ン ト の
方法が異なるとの認識を示し,インタンジブルズのマネジメントを構築する目
的について,インタンジブルズと戦略との関係をもとに3つのアプローチに分




























3.1 　 バ ラ ン ス ト･ ス コ ア カ ー ド
インタンジブルズに対する管理会計からのアプローチとしては, Kaplan　と
Norton に よ っ て 開 発 さ れ た バ ラ ン ス ト･ ス コ ア カ ー ド が 挙 げ ら れ る(Kaplan














































ト が 実 施 さ れ た｡ 古 賀(2012) に よ る と, 欧 州 連 合(European Union:EU)
が実施した無形資産の管理と報告のガイドラインに関する　MERITUM　および






様 の 取 り 組 み が み ら れ る｡ 木 村(2003) に よ れ ば, Lev (2001) が 提 唱 し た バ
リ ュ ー チ ェ ー ン･ ス コ ア ボ ー ド, お よ びEdvinsson and Malone (1997) が 作
成したスカンディア･ナビゲーターと称するスカンディア社(スウェーデン)
の知的資本報告書は,バランスト･スコアカードの発想を取り入れた無形資産
の 測 定･ 開 示 モ デ ル の 代 表 的 な も の で あ る｡ こ の ほ か, 伊 藤 邦 雄(2001) が 日
本 経 済 新 聞 と と も に 開 発 し た コ ー ポ レ ー ト･ ブ ラ ン ド(CB) バ リ ュ エ ー タ 一,



































































が ど の よ う に 行 わ れ て い る か, ま た, ス テ ー ク ホ ル ダ ･ー エ ン ゲ ー ジ メ ン ト( ス
テークホルダーとの対話による粋づく　り)を通じて,開示した内容を内部の経
営管理,とりわけ戦略策定のために情報利用することに統合報告書が役立つか









本 研 究 の フ レ ー ム ワ ー ク は, 図1 に 示 す と お り で あ る｡ 第1 章 で, イ ン タ ン
ジブルズに関する会計の取り組みを概観し,先行研究から本研究のテーマであ
る統合報告におけるインタンジブルズの情報開示と情報利用に至る道筋を明ら
















































































ま ず 第1 節 で, イ ン タ ン ジ ブ ル ズ と は 何 か に つ い て,Edvinsson,Lev,Blairand


















1.1.1 　Edvinsson の 考 え 方
Edvinsson は, イ ン タ ン ジ ブ ル ズ 研 究 の 噴 矢 と も い え る 存 在 で あ る｡ ス ウ ェ
ーデンの保険会社スカンディア社の財務担当役員に招碑されたEdvinssonは,



















Edvinsson 　 は, 知 的 資 本 の 基 本 的 性 質 に つ い て 次 の3 点 を 挙 げ て い る








テ ー ク ホ ル ダ ー か ら 借 り て い る も の｣ (Edvinsson and Malone,1997,p.43) と
い う 認 識 に あ る｡ こ の 考 え 方 を 示 し た も の が 図1.1 で あ る｡ こ れ は, 企 業 に 超
過収益力がある場合,その背景に知的資本があるという考え方である｡
Edvinsson以降のインタンジブルズ研究はこの考え方を踏襲しているものが多
い｡ Edvinsson 　 は, こ う し た 認 識 に 立 ち､ ｢ 知 的 資 本 は, ス カ ン デ ィ ア 社 に 市
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場での競争力をもたらすところの知識,応用のきく経験,組織のテクノロジ ,ー
顧 客 　 と 　 の 関 係, 専 門 的 な 技 術 を 所 有 す る 　 こ 　 と｣ (Edvinsson and
Malone,1997,p.44) と 定 義 し た｡ Edvinsson は, ま た, 知 的 資 本 の 価 値 は, 知
的資本を企業にとっての財務上の利益にどれだけ結びつけることができるかに
かかっていると述べている｡










出 典.l Edvinsson andMalone (1997), p.43.
図1.1 　Edvinsson の イ ン タ ン ジ ブ ル ズ( 知 的 資 本) の 考 え 方
1.1.2 　Lev の 考 え 方
アメリカでは,ブルッキングス研究所が1990年代からインタンジブルズの
研 究 に 取 り 組 ん で い た｡ 同 研 究 所 は, Blair とWallman を リ ー ダ ー と す る イ ン




















(Lev,2001,p.5) と 定 義 す る｡ Lev は, こ の 資 産 の 定 義 を も と に, イ ン タ ン ジ
ブルズとは｢物理的形態または金融商品としての形態(株券または債券)を有
し な い 将 来 の ベ ネ フ ィ ッ ト に 対 す る 請 求 権 で あ る｣ (Lev,2001,p.5) と 定 義 づ
けている｡またインタンジブルズの例として,コスト削減をもたらす特許,ブ
ランド,独自の組織構造(たとえばインターネットによる販売チェーン)を挙
げ て い る｡ Lev の 考 え 方 は, 前 述 のEdvinsson が イ ン タ ン ジ ブ ル ズ を 資 本 の 側
から捉えているのと対照的に資産と捉えている｡
Lev は, イ ン タ ン ジ ブ ル ズ に 関 連 す る 要 素 と し て, ( ∋ 新 発 見( イ ノ ベ ー シ ョ
ンによる創出), ②組織上の慣行(組織デザイン,ビジネスモデル,マーケテイ
ン グ), ③ 人 的 資 源( 訓 練- の 投 資, イ ン セ ン テ ィ ブ( 報 酬), 知 識), の3 つ を
挙 げ て い る｡ こ の3 つ の 要 素 を 用 い て, Lev 　 は, イ ン タ ン ジ ブ ル ズ に つ い て,
｢イノベーション(新発見),独自の組織設計または人的資源によって生み出さ









1.1.3 　Blair 　 とWallman の 考 え 方
Lev 　 の 研 究 報 告 を 踏 ま え, Blair 　 と 　Wallman 　 は, 『 見 え な い 富(Unseen
Wealth) 』 と 題 す る ブ ル ッ キ ン グ ス 研 究 所 タ ス ク･ フ ォ ー ス の レ ポ ー ト を と り




















(BlairandWallman, 2001,pp.9･10) と い う の が 彼 ら の 定 義 で あ る｡

















1.1.4 　Kaplan とNorton の 考 え 方
イ ン タ ン ジ ブ ル ズ に つ い て, KaplanandNorton (2004) は, バ ラ ン ス ト･
スコアカードの学習と成長の視点を構成する要素として,人的資産,情報資産,
組 織 資 産 の3 つ を 挙 げ て い る｡ こ れ ら の 無 形 の 資 産(intangible assets) は,
持続可能な価値創造の究極的な源泉であるとの考えを示している｡












( 先 行 指 標) を 表 す3 つ の 視 点( 顧 客, 内 部 ビ ジ ネ ス･ プ ロ セ ス, 学 習 と 成 長
の各視点)を追加して,成果尺度と非財務尺度のバランスをとるべきである｣
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Kaplan とNorton は, Lev やBlair とWallman の よ う な イ ン タ ン ジ ブ ル ズ
に関する独自の定義は行っていない｡　ただし, ｢無形の資産は,差別化による
優位性を生み出すための組織内に存在する知識,あるいは顧客のニーズを満た
す た め の 企 業 内 に い る 従 業 員 の ケ イ パ ビ リ テ ィ で あ る｣ (Kaplan and Norton,
2004,pp.202･203) と い う よ う に イ ン タ ン ジ ブ ル ズ を 説 明 し て い る｡ ま た｢ 無
形の資産には,特許権,著作権,従業員の知識,リーダーシップ,情報システ
ム, 作 業 プ ロ セ ス な ど の 多 く の も の が 含 ま れ て い る｣ (Kaplan and Norton,
2004, p.203) と 述 べ て い る｡ Kaplan とNorton の 関 心 は, イ ン タ ン ジ ブ ル ズ
をどのように定義するかよりも,インタンジブルズの個々の要素をどのように
戦略実行と関連づけていくかにあったといえよう｡
1.1.5 　Ittner の 考 え 方
企業が戦略を実行するにあたって,インタンジブルズを含む情報を分析デー































い う イ ン タ ン ジ ブ ル ズ の 捉 え 方 が あ る｡ Edvinsson 　 お よ びBlair 　 と 　Wallman
も同じような考え方に立っているといってよいであろう｡
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第2 は, Kaplan とNorton の よ う に, 戦 略 実 行 を 支 援 す る 無 形 の 資 産 を イ ン
タンジブルズとみる見解である｡具体的には,バランスト･スコアカードの学
習と成長の視点を構成する3つの要素,すなわち人的資産,情報資産,組織資







研 究 者( 文 献) 俶x.ﾘ.ｨ,H*(. 冽ﾎ｢ イ ン タ ン ジ ブ ル ズ の 定 義 ĀĀ
EdVinssonandMalone(1997) 末蹤VﾆﾆV7GVﾆ6友ﾂﾙ4倬gｲ市場での競争力をもたらすところの知識,応用のきく経験, ĀĀĀĀĀĀĀĀ組織のテクノロジ ,ー顧客との関係,専門的な技術を所有 
すること 
LeV(2001) 末 蹤 誚ﾆW2 物 理 的 形 態 ま た は 金 融 商 品 と し て の 形 態 を 有 し な い 将 来 の ĀĀĀ(インタンジブルズ) ﾈ7H4(6(6x,ﾉﾊĀĀĀĀĀĀĀ
BlairandWallman(2001) 末 蹤 誚ﾆW2 財 の 生 産 ま た は サ ー ビ ス の 引 き 渡 し に 貢 献 す る か. も し く は ĀĀĀそれに用いられる無形の要因.またはインタンジブルズの利 (インタンジブルズ) 冽/5(986x8ﾘｸ8ｸ+x.侘)ﾈ-ﾈ+ﾘ,ﾘｮ仂h,X,H彧xﾉh蝌ｨĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
動による利益をもたらすと期待される無形の要因 






Ittner(2008) 末 蹤 誚ﾆV76WG2 将 来 の 経 済 的 業 績 お よ び 企 業 価 値 の ド ラ イ バ ー で あ る 非 物 的 ĀĀĀĀ(無形の資産) 倬蝌-h,ﾈ辷*h-OZ倬蝌,ﾈ､ｩJﾘ,ｩ9h+x.,ﾂĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
出典:筆者作成｡






イ ン タ ン ジ ブ ル ズ に つ い て のEdvinsson,Lev,BlairandWallman の 定 義 は,
インタンジブルズのオンバランス化を目的とした財務会計のアプローチである｡
他 方, KaplanandNorton とIttner の 定 義 は, 企 業 の 価 値 創 造 の た め の イ ン タ
ンジブルズのマネジメントを目的とした管理会計のアプローチである｡本研究























対 象 と し て, KaplanandNorton (2004) の 戦 略 マ ッ プ と, コ ー ポ レ ー ト･ レ
ピ ュ テ ー シ ョ ン の2 つ を 挙 げ て い る｡ こ の う ち, 戦 略 マ ッ プ に 関 し て は, ｢ 少 な
くともKaplanの意図には,これまで正面から試みられたことのなかった挑戦
的な試み-無形の人的資産,情報資産,組織資産のマネジメント-を行おうと








樫 井 に よ れ ば, こ う し た 区 分 は, 先 に 紹 介 し たBlair and Wallman (2001)
のインタンジブルズの測定段階における区分を含意するという｡すなわち,









第2 の 特 徴 は, イ ン プ ッ ト( ヒ ト, モ ノ, カ ネ) を ア ウ ト プ ッ ト( 企 業 価 値)
に変換する媒介変数としてインタンジブルズを捉えている点である｡樫井は,
無 形 の 資 産 に つ い て, KaplanandNorton (2004) に し た が い, 人 的 資 産( ス
キ ル, 知 識, 訓 練 な ど), 情 報 資 産( ネ ッ ト ワ ー ク, デ ー タ ベ ー ス, 情 報 シ ス テ




さ ら に 樫 井(2012) は, 人 的 資 産, 情 報 資 産, 組 織 資 産 を 知 的 な イ ン タ ン ジ
ブルズとしてまとめ,これらに対するマネジメントの特徴として次の4点を挙















樫 井 は, 超 過 収 益 力 の バ リ ュ ･ー ド ラ イ バ ー に つ い て, 1980 年 代 ま で は の れ
ん, 1990年代は知的財産や知的資本, 2000年代はインタンジブルズを挙げて
いる｡そのうえで,今日の超過収益力の源泉としての無形の資産を, ①知的な

























成 す る た め の 実 施 目 標 と し て, 非 財 務 目 標 が あ る｣ ( 浜 田,2001,p.51) と 位 置 づ
け て い る｡ バ ラ ン ス ト･ ス コ ア カ ー ド に よ る 管 理 方 法 に つ い て は, ｢ も っ ぱ ら 財
務情報のみに考察対象を限定しがちな会計人に対し,管理-の非財務指標の有
用性や,財務指標と非財務指標の両者による管理の必要性を検討させる発端と















紹 介 し て い る( 浜 田, 2001,p.54)0
1.2.3　戦略の実行と循環型マネジメント･システムの構築
戦略実行のマネジメントは,循環型のマネジメント･システムとして構築す
る 必 要 が あ る と い う の がKaplan とNorton の 主 張 で あ る(KaplanandNorton,
2008)｡ 伊 藤(2009) は, バ ラ ン ス ト･ ス コ ア カ ー ド を 用 い た 循 環 型 の マ ネ ジ
メ ン ト･ シ ス テ ム に お け る 戦 略 実 行 のPDCA (Plan･Do･Check･Action) の 具 体
的な展開方法について,インタンジブルズと関係づけて,次のように論じてい
る｡戦略実行のPDCAサイクルは以下の6つのステージで構成される｡
ス テ ー ジ1: 戦 略 の 構 築｡
ステージ　2:戦略マップやバランスト･スコアカードを用いた戦略の計画｡
ステージ　3 :戦略マップとバランスト･スコアカードをすべての組織ユニ

















ス テ ー ジ3 ( 組 織 の 戦 略- の ア ラ イ ン メ ン ト) に お い て は, イ ン タ ン ジ ブ ル
ズを特定の事業部だけでなく,支援部門や支援本部などと連携させたものにし





















1990 年 代 か ら2000 年 代 前 半 に か け て, ヨ ー ロ ッ パ で は 前 述 のEdvinsson の





( ヨ 　 ス カ ン デ ィ ア 社( ス ウ ェ ー デ ン) の ス カ ン デ ィ ア･ ナ ビ ゲ ー タ ー




Mouritsen は, 仲 間 と の 共 同 論 文(2005) の 中 で, 知 的 資 本 報 告 書 に 関 し て 外
部報告日的だけでなく,内部の経営管理とくにインタンジブルズのマネジメン


























こ う し た 主 張 を 行 っ た 主 旨 に つ い て, Mouritsen た ち は, ヨ ー ロ ッ パ の 視 点
で,知的資本の自発的報告をもたらす目的があったという｡同時に,知的資本
報告書は管理会計によって影響されるものであり,伝統的な会計のレレバン








































し て い る｡ と く に 国 際 統 合 報 告 評 議 会(International lntegrated Reporting
Council:HRC) の 国 際 統 合 報 告 フ レ ー ム ワ ー ク の 基 本 概 念( 価 値 創 造, 資 本,
価値創造プロセス)に準拠して作成された統合報告書は,企業の価値創造プロ
セ ス が, 財 務 資 本, 製 造 資 本, 知 的 資 本, 人 的 資 本, 社 会･ 関 係 資 本, 自 然 資
















て 挙 げ て い る( 図1.2)0
ステ-クホノレダー
市場の論理 信頼関係の確立














Schaltegger (2012) は, 持 続 可 能 性 報 告 書 に つ い て, ビ ジ ネ ス 環 境 や 企 業
の報告に対する社会の期待などの違いによって,報告のタイプを5つに分類し







る｡ 表1.2 に よ れ ば, ア ウ ト サ イ ド イ ン･ ア プ ロ ー チ の 外 部 報 告 は, 任 意 の コ
ミュニケーション活動に必須の要素を含んだ外部報告のための会計を基礎にし















ビジネス環境 兩ﾙ,x.檍,ﾈｯｩ"持続可能性会計との関連 倬ﾙEﾉｹ_ﾙ,h,ﾈｭi報告のタイプ ĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
Trustme R内部の効率性改善 佰越iｸ,ﾈ淤$)ﾈ,ﾈ+ﾘ-ﾉ>外部報告なし 標準的な業務の一部分として ĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
委 託 す る 劔YH5(7X6ｨ5ｸ5h8x92 の 必 要 な 内 部 コ ミ ュ ニ ケ ー シ ョ ン ĀĀĀĀ
TelFme 伝える 饑6$"社会から要請された問題に対 する情報創造(非常に見やす い形) 偬Iwh,愛H,h,ﾈ5(7X6ｨ5ｲ5h8x9wih,h+X,H,ﾈ鰮EﾉｲｩYI>YImｩ4ｭﾈ-竰外部報告(pR(社会との関係づ くり)志向) ĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
Showme 見せる(示す) 饑6$(,ikステークホルダーの期待と情報 需要に見合った情報創造 僖8,ﾈ5(7X6ｨ5ｸ5h8x98ｨ,儺ｹｸ,ﾈ5(7X6ｨ5ｸ5h8x9wbアウトサイドイン.アプローチ (コミュニケーションおよび外部 報告主導の会計) ĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
ProVetome ｩ.i_ﾙ持続可能性に対する業務管理 において何を達成したかについ 仂ikｬyﾘ*h-饑､ｨ麌,ﾉﾂﾆ7h8ﾘｸ6,x4駅ibインサイドアウトアプローチ (業務管理および会計主導の 外部報告) ĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
証明する 宙饑6$(,ik竰ての情報開示(透明性をもった 証拠にもとづいたもの) ĀĀĀ
ⅠnVolVeme 巻き込む(参加) 伜.ｨ4x98789ﾘﾘr驢"対話のサポー トおよび開発.実 ｸﾏﾈ,ﾈ5(8ｸ8ﾈｸ5h8x98*b-5Rﾘ4ｨ8ｸ58987ﾈ8ｲツインアプロー チ (ステー クホルダー の参虹協 ĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀ行への参加.責任の共有の基 坐 X8986x,ﾉﾈﾆ7h8ﾘｸ6,ｨ,(,ﾉ9ﾘx+8.ｨ+ﾙwb同的な戦略の策定.外部報告. コミュニケーション.会計を巻き 込んだものo) ĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
出 典: Schaltegger (2012), p.186.






























が っ て 統 合 報 告 は, ス テ ー ク ホ ル ダ ー を 巻 き 込 ん だ 　Schaltegger 　 の い う ツ イ
ン･アプローチに相当するものと考えられる｡











ブ ル ズ と は 何 か に つ い て, Edvinsson, Lev, Blair and Wallman, Kaplan and
Norton, Ittner の イ ン タ ン ジ ブ ル ズ に 対 す る 考 え 方 や 定 義 を 紹 介 し た｡ ま た,
それらの定義について,伊藤(2009)にしたがい, ①物的実態を伴わない価値
源泉, ②戦略実行を支援する無形の資産(バランスト･スコアカードの学習と




ン ジ ブ ル ズ( 人 的 資 産, 情 報 資 産, 組 織 資 産) と, コ ー ポ レ ー ト･ レ ピ ュ テ ー
ションの2つがあることを確認した｡また,インタンジブルズの戦略的なマネ
ジ メ ン ト に と っ て バ ラ ン ス ト･ ス コ ア カ ー ド に よ る 管 理 が 有 効 で あ る こ と( 浜
田, 2001),およびインタンジブルズと関係づけた戦略の実行は,循環型マネ





( 伊 藤, 2014) に つ い て の 論 点 を 紹 介 し た｡
最後に,情報開示に関するアウトサイドインとインサイドアウトという2つ



















バ ラ ン ス ト･ ス コ ア カ ー ド(BalancedScorecard:BSC) を 開 発 し たKaplan
と　Norton,スカンディア･ナビゲーターと呼ばれる知的資本報告書を公表した
Edvinsson と 　Malone は, こ う し た 時 代 の 変 化 を 敏 感 に 読 み 取 り, 新 し い マ ネ
ジメント･システムや外部報告のあり方の研究に取り組んでいたのである｡彼
らの研究は,その後の北欧諸国が中心となった知的資本報告書プロジェクトに








で 取 り 上 げ る フ レ ー ム ワ ー ク は, バ ラ ン ス ト･ ス コ ア カ ー ド, 5 つ の 知 的 資 本














2.1 　 バ ラ ン ス ト･ ス コ ア カ ー ド の 価 値 創 造 プ ロ セ ス







2.1.1 　 バ ラ ン ス ト･ ス コ ア カ ー ド の 基 本 構 造
経営環境の変化に適合した新しい経営指標について, Kaplan　と　Nortonは,
はじめてバランスト･スコアカードを取り上げた論文の冒頭で次のように述べ




















バ ラ ン ス ト･ ス コ ア カ ー ド の 最 大 の 特 徴 は, 典 型 的 な4 つ の 視 点(perspective)
から企業のビジョンと戦略に基づいた企業の価値創造について,統合的に把握
で き る こ と に あ る｡ 4 つ の 視 点 と は, ① 財 務 の 視 点(FinancialPerspective),
② 顧 客 の 視 点(Customer Perspective), ③ 内 部 ビ ジ ネ ス･ プ ロ セ ス の 視 点
(Internal Business Process Perspective), ④ 学 習 と 成 長(Learning and
Growth Perspective) を い う｡


























出 典: Kaplan andNorton (1996), p.76.
図2.1　バランスト･スコアカードの基本構造
2.1.2　戦略実行に有効なマネジメント･システム





と い う こ と を 意 味 し て い る(Kaplanand Norton, 1992,p.75)0
Kaplan とNorton は, こ の 業 績 測 定 問 題 を 解 決 す る 方 法 と し て バ ラ ン ス ト･










ッ プ は, 戦 略 の 実 行 に 的 を 絞 り, バ ラ ン ス ト･ ス コ ア カ ー ド を 使 っ て, 現 場 の
チーム･ユニットや個人に対し戦略-の方向づけを行うようにした｡現場に対
して,戦略に方向づけられた仕事を学習させることで,業務プロセスの改善を
期 待 し た の で あ る｡ こ の 点 に つ い て, Kaplan とNorton は, ｢ そ の 結 果, 全 体
は ま さ に 部 分 の 合 計 以 上 に な っ た｣ (KaplanandNorton,2001,p.vh) と 述 べ て
いる｡










andNorton(2004) が 提 案 し た 戦 略 マ ッ プ は, 戦 略 を 可 視 化 で き る ツ ー ル で あ











































































さ を 物 語 っ て い る｡ バ ラ ン ス ト･ ス コ ア カ ー ド の 学 習 と 成 長 の 視 点 は, こ う し
た難問に対して,インタンジブルズを戦略に方向づけることによって,その管
理 を 行 っ て い く こ と を 意 図 し た も の で あ る｡ そ れ は,Kaplan 　 とNorton の｢ 企
業のすべての無形の資産が相互に,また有形資産および戦略に方向づけられる
と き に, 最 大 の 価 値 が 生 ま れ る｣ (KaplanandNorton,2004,p.30) と い う 言 葉
に象徴される｡
Kaplan とNorton は, イ ン タ ン ジ ブ ル ズ に つ い て, ① 人 的 資 産( 従 業 員 の ス
キ ル, 知 識, 体 験 な ど), ② 情 報 資 産( シ ス テ ム, デ ー タ ベ ー ス, ネ ッ ト ワ ー ク













とMalone に よ る ス カ ン デ ィ ア･ ナ ビ ゲ ー タ ー と 呼 ば れ る 知 的 資 本 報 告 書,EU







し て 知 ら れ て い る｡ ま た, そ の 後 のEU が 中 心 と な り ヨ ー ロ ッ パ 諸 国 で 取 り 組
まれた知的資本報告書プロジェトの参考モデルにもなっている｡
スカンディア･ナビゲーターは,企業の簿価と市場価格(株式時価総額)と















1995 年5 月, 『 目 に 見 え る 知 的 資 本(Visualizing Intellectual Capital) 』 と
題して,スカンディア社の1994　年度アニュアルレポートの付録として刊行さ




変 換 す る 会 社 の 実 力･ 潜 在 能 力 を, よ り 体 系 的 に 表 し て く れ る｣ (Edvinsson




























) 出 典: Edvinsson andMalone (1997), p.52.
図2.3　スカンディア･ナビゲーターの知的資本の分類
スカンディア･ナビゲーターは, ①財務焦点, ②顧客焦点, ③プロセス焦点,














い る｡ な お, こ れ ら の5 つ の 焦 点 は, 前 節 で 紹 介 し た バ ラ ン ス ト･ ス コ ア カ ー
ドの4つの視点を参考にしたといわれているように,スカンディア･ナビゲー






＼ 　 　 　/
革新･開発焦点
ビジネス環境
出 典: Edvinsson andMalone (1997), p.68.
図2.4　スカンディア･ナビゲーターの価値創造プロセス
2.2.2 　MERITUM ガ イ ド ラ イ ン の 価 値 創 造 プ ロ セ ス
EU のMERITUM 注 記l プ ロ ジ ェ ク ト は, 2002 年1 月, 知 的 資 本 報 告 書 ガ イ ド
ラ イ ン を 公 表 し た｡ こ の プ ロ ジ ェ ク ト は, ス カ ン デ ィ ア･ ナ ビ ゲ ー タ ー の よ う
に実務家によって取り組まれてきた知的資本報告書を踏まえた国家横断的なプ
ロ ジ ェ ク ト で あ る｡
MERITUM 　 プ ロ ジ ェ ク ト は, デ ン マ ー ク, フ ィ ン ラ ン ド, フ ラ ン ス, ス ペ イ
ン,ノルウェ ,ースウェーデンの9つの大学および研究機関による学術共同プ
ロ ジ ェ ク ト と し て1998 年 に 取 り 組 み が 開 始 さ れ た( 古 賀,2012)｡ 古 賀 に よ れ
1 MERITUM と は, MEasuRing lntangibles To Understand and improve innovation























術, 経 験, 能 力 を い う｡ こ れ は, 前 述 の ス カ ン デ ィ ア･ ナ ビ ゲ ー タ ー に お け る
人的資本と同じ考え方である｡たとえば,イノベーション能力,創造性,ノウ























静 的 概 念 佝8ﾋh+X,H,ﾈ4898585x7X8ｸ5ĀĀĀĀĀ
広 義 の 資 産 刹Z 術 
動 的 概 念 898585x7X8ｸ5ﾈﾕﾉ'ｨｨĀĀĀĀĀ
イ ン タ ン ジ ブ ル ズ の 898585x7X8ｸ5ﾂ898585x7X8ｸ5ﾂĀĀĀĀĀĀĀĀ
開 発. 獲 得o ﾈ,ﾈｦyV 儷ﾘ 幵(6ｨ5ｶĀĀĀĀĀĀĀ
出 典:MERITUM (2002), p.12.
静的概念である経営資源としてのインタンジブルズは, ①広義の資産(知的







































出 典: MERITUM (2002), p.16.































2.2.3 　PRISM プ ロ ジ ェ ク ト の 価 値 創 造 プ ロ セ ス
PRISM　注記2プロジェクトの目的は,経済学やインタンジブルズの測定など
に関する先進的な知識を創造し,競争的な経済の成長を促すための政策提言を
行 う と と も に, そ の 普 及 啓 蒙 を 行 う こ と に あ っ た｡ EU で は, 2000 年 に イ ン タ
ンジブルズに関する有識者による研究プロジェクトが開始された｡参加したの











2 　pRISM は, Policy･making, Reporting and measuring, Intangibles, Skills development,
Management の 大 文 字 を つ な げ たEU の プ ロ ジ ェ ク ト の 略 称 で あ る｡
















PRISM プ ロ ジ ェ ク ト は, 知 的 資 産 に つ い て, ① 無 形 財(intangiblegoods),
② 無 形 コ ン ピ タ ン ス(intangible competences) , ③ 潜 在 能 力(latent





















































出 典: 古 賀(2012), p.890
図2.7　知的資産の認識可能性の連続帯モデル
Holtham 　 とYoungman に よ れ ば, PRISM の 価 値 創 造 プ ロ セ ス 注 記4 は 図2.8












出 典: Holtham andYoungman (2002), p.6.




作 成 プ ロ ジ ェ ク ト を 開 始 し た｡ そ の 成 果 は, A GuL'dell'De loz･ IDtellectual
Capl'tal Statements-A Key to KDOWledge MaDagemeDt ( 『 知 的 資 本 報 告 書 ガ
イ ド ラ イ ン ー ナ レ ッ ジ マ ネ ジ メ 　 ン ト- の 手 引 き 』) (2000 　 年11 月) と
ZDtellectual Capl'tal Statement-The New Gul'dell'De ( 『 知 的 資 本 報 告 書 一 新
ガ イ ド ラ イ ン 』) (2003 年3 月) と い う2 つ の レ ポ ー ト と し て 公 表 さ れ た｡
デンマークは,各企業が有する知的資産を定性的かつ定量的に評価するため,
世界に先駆けて知的資本報告書の開示についての法制化を行った｡それが2000






































ガ イ ド ラ イ ン(2000) は, 企 業 が ガ イ ド ラ イ ン を 活 用 す る こ と の メ リ ッ ト と
して次の5点を挙げている｡すなわち, ①知識資源のマネジメント･ツール, ②
知識を共有する組織文化の創造, ③内外のコミュニケーションの活発化, ④従
業 員 の 採 用, ⑤ 顧 客 と の コ ミ ュ ニ ケ ー シ ョ ン の 改 善, で あ る｡ こ の よ う に, ガ
























ジ･ ナ ラ テ イ ブ(Knowledge narrative : 知 識 の 物 語), マ ネ ジ メ ン ト の 課 題
(Managementchallenges), 実 施 項 目(Initiatives), 評 価 指 標(Indicators)















Knowledge narrative Management chauenges lnitiatives Indicators



































2005, p.1) と 述 べ て い る｡ ま た, ガ イ ド ラ イ ン は, ｢ 知 的 資 産 は, そ れ ぞ れ の
企業に固有のものであり,また,それを組み合わせて活用するやり方が価値を
生む力となるものであって,そのやり方を他社が単純に模倣することが困難で
















統 合 報 告 に つ い て は, 2011 年 に, 国 際 統 合 報 告 委 員 会(International
lntegratedReportingCommittee) が デ ィ ス カ ッ シ ョ ン･ ペ ー パ ー を 公 表 し て
以 来, 関 心 が 寄 せ ら れ て き た｡ 2013 年 に な る と, 国 際 統 合 報 告 評 議 会(HRC:
InternationallntegratedReportingCouncil) が コ ン サ ル テ ー シ ョ ン･ ド ラ フ
ト(2013a) の 中 で 統 合 報 告 の フ レ ー ム ワ ー ク を 提 示 し, さ ら に 関 係 者 の コ メ











国 際 統 合 報 告 フ レ ー ム ワ ー ク( ⅠIRC, 2013b) は, ｢ 統 合 報 告 書 の 主 た る 目 的
は,財務資本の提供者に対し,企業がどのように長期にわたり価値を創造する
かを説明することである｡それゆえ,統合報告書には,関連する財務情報とそ






































務 資 本(Financial capital) , 製 造 資 本(Manufactured capital) , 知 的 資 本
(Intellectualcapital) , 人 的 資 本(Humancapital) , 社 会 と 関 係 資 本(Social






























出 典: International lntegrated Reporting Council (2013b), p.13.
図2.11　国際統合報告フレームワークの価値創造プロセス
































































取 り 組 み  兒 A 点 1  刔 論 点 3  Ā Ā Āインタンジブルズ構築の狙い 898585x7X8ｸ5ﾈ廂&ﾉ(-h,ﾉozx+インタンジブルズのマネジメントの要点 ĀĀĀĀĀĀĀ
バランスト.スコアカード(BSC) 剿ｳ形の資産を持続可能な価値創造の究極 的な源泉と位正づける｡ 宙廂&ﾉ(7h8ﾘ5ｨ5(6h8ｲ無形の井産を戦略に方向づけるという戦略との開 ĀĀĀĀ
財 務 の 視 点( 経 済 価 値) 佛x/ﾅﾈ 雋ĀĀ
I 暢ﾆ,ﾈ 蝎ｨﾍﾘ,ﾈｭhﾅyk8ﾆ,ﾈ 蝌,itﾈﾆ 蜥ĀĀĀĀĀ
(出典:KapZanandNortOn(2004)) 剿ｳ形の資産を戦略に方向づけることによって 戦略日揮を達成する価値創造プE)セスを可 掛ヒする. hｷ,ﾈ雹5ﾍｨｷ-h,ﾈ廂&ﾉ/沓ｲとの関係にも‡目 ĀĀĀĀĀĀĀĀ
内部ビジネス.7ロセスの視点(価値創造) I 字管と成長の視点(人的,情報,組織糞産) 暢ﾆ,ﾈ蝌,hﾞkh,ﾈｭhﾅx,ﾘｭIｩ4ĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
知的資本 報告書お 榎ﾘ986h43r6(5ｸ5ｲ知的資本を持続可能な価値創造を実現させ る企業の能力と位置づける｡ 宙廂&ﾉ(7h8ﾘ5ｨ5(6h8ｲﾞk5?｢ﾍｨｷ5ﾉﾉ4傲Y5ﾈ7h8ﾘ5ｨ5蔭Y5知的資本と企業のビジョン.戦略の実行との関係 ĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
( 出 典:EdvinSSonand 舒 仂h,ﾈ 彧x6(5ｸ6x+x.8ｸ8ｸ,h+X,Bﾅﾈ 雋ĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
Malone(1997)) ﾙ4igｹ_ﾙ~ﾈ/､ｨ 麌+x.ｲ 1ー 革 新. 開 発 焦 点 ĀĀĀĀĀĀĀ
MERlTUMガイドライン (出典.MERrTUMPro如t (202) 仄9液H肩,ﾈﾋ(,h+X,H,ﾈ4898585x7X8ｸ5b饂i.なｬyﾘ+x.ﾘ-ﾈ7H8ﾈｸ84/ｹx.ｲ(価値創造プロセスモデル) 価値創造 I 戦略目凍 898585x7X8ｸ5ﾈ.,):Eﾂおﾆ,ﾈｨ竰,im｢ĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
インタンジブルズの尉示情報に関する基準を 明示する. 白wh,898585x7X8ｸ5ｲ8ﾈﾆ,ﾈﾋ冖8ﾆ,ﾈｨĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
pRISMプロジェクト (出典:Eustace(2003)ほ 佝ﾈ.(,ﾈﾋ(,ﾙ&ﾙ4暢蝌/"隕ﾉ;篷y駅+x.,h,.h*(*B895(価値創造プロセスモデル) 価値創造 898585x7X8ｸ5x.ｨﾉ8ｨ竏ﾊHｸh､ｩJﾙ8｢ĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
よ ぴ ガ イ 刄 塔W ブ ル ズ を 価 値 点 泉 と 位 置 づ け た 新 し い 企 白 兼. 知 的 財 産 権 の 活 用 な ど) を 重 視 Ā
ドライン 鋳薫像と評価の仕組みの必要性を提言する. 冲ﾈﾆﾞﾘ8ｨｸ5ｸ5h6(7bﾒｨﾆ5(98786X985k8ﾆﾞk8ﾆhﾝﾙEﾉ|ﾒĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
デンマーク 知的兼本報告書 ガイドライン (出典:DanishMinistryof SdlenCeTechnotOgyand lnOvさtjon(203)ほか) ﾘﾍｸ,ﾘｮ仂h,ﾈｺ9榎ﾘ,ﾈh,yH,ﾂﾗ9:颱ﾉ|ﾒhﾝﾙ4榎ﾘ,X*.停(価値創造プロセスモデル) 評価指棲(ナレッジマネジメントの評価) I ﾈ6(5x7ﾘ6ﾈ5x8986x*ｨｮ仂h,ﾉyﾙD)ﾙzｨ/,x,ﾂ.h*H,僵ﾘ防+X,H*(.Ym｢ĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
企業が勲品やサービスをユ-ザ一に提供す ることを可能にする知抜のマネジメント載略 の策定.実践と,その成果の開示を行う. 們邵ﾘm｢稲dﾂx-x*ｸｾﾉ4畏m｢ｲ7ﾘ6ﾈ5x8986x,ﾈ攣f｢姐ﾈﾞﾘ7+x-x*ｹ&ﾙ4igｲ6ﾈ6(5rX487Rﾈ6(5x7ﾘ6ﾈ5x8986yﾙz｢ĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
知的資産経営の 開示ガイドライン (出典:経済産業省編 (205) ﾙ4佶8蝌,ﾘｮ仂h廂&ﾈ/ﾘ(-侘Ytﾈ,ﾉEﾆつhﾝﾙ4榎ﾘ,X*.停&ﾙ4倬蝌,ﾉx-ﾘx.ﾘ+h.ﾉ"ﾒ4倬蝎;8炻(*,Hﾈ､ｨ麌/ﾗ8*B自社のもつ強みや差別化の温泉を把握したうえで.価 値El達の全体像をカスタマイズされた方法で順序立て 示し.ステークホルダーに開示する.(価値創造プロ セスは百社百様であるため.モデルの提示はなし) 開示する内容は,基本的な経営哲学.経営方針.ど ﾙ4兔H蝌ﾇ亶ｸ,ﾈ､ｨ麌*ｨﾆ98ｷﾈｮ馮ｹ4育rｨ/麌+x.,ﾈh*H,x.ﾘ-ｮ仂h,ﾈｮ馮ｲ4鞍94隗r鞍9yﾙD?ｨﾉyﾘ,hｺItﾈ/雋ĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
ジョン.価値創造のやり方,知的米産に対する投資,将 来の利益やキャッシュフローなどである. 
国際統合報告フレームワーク (出典:tⅠRC(2013b) 刄Cンタンジブルズを価値の書棟としての井本 を構成する要素とする○ 事業活動を通じて増惜したり,変換したりす 宙廂&ﾆ$(7h8ﾘ5ｨ5(6h8ｲ8987h6(6r宙4X6x7h6(6rﾞkigｸﾞkｩgｲ組織の戦略が価値tI達にどのように影響するか についての明確な情報を提供することを重視 ĀĀĀĀĀĀ
る*本の変化をベースにした価値創造プロセ ｹ(鯖gｹｹ(gｲĀĀĀĀĀĀ
スを開示する｡ ﾙ4倬gｸ7(5x6ﾈ5り8(6h8ｸｹ&ﾙ4佶9gｲﾉ4倬gｲ噂x7h8ﾘ5ｨ5ｙﾉ4朝gｲ橙隴hﾅrｩgｸ橙隴hﾅy8ﾉgｲ齷(鯖gｸ齷(gｲĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
































































本 章 で 取 り 上 げ た フ レ ー ム ワ ー ク は, バ ラ ン ス ト･ ス コ ア カ ー ド, 5 つ の 知 的
資本報告書およびガイドライン(スカンディア･ナビゲータ ,ーMERITUMガ
イ ド ラ イ ン, PRISM プ ロ ジ ェ ク ト, デ ン マ ー ク 知 的 資 本 報 告 書 ガ イ ド ラ イ ン,
知的資産経営の開示ガイドライン) ,および国際統合報告フレームワークの合
















































れ て い る｡ 　 樫 井(2012) は, Blair and Wallman(2001) に し た が い, イ ン タ
ンジブルズを①知的財産, ②オフバランスの無形資産, ③無形の資産,の3つ








lnternationallntegratedReportingCouncil : 以 下, ｢ ⅠIRC｣ と 略 記) が, 2013
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年12 　 月 　 に 公 表 し た 国 際 統 合 報 告 フ 　 レ ー ム ワ ー ク(The lnternational







































で は, ジ ェ ン キ ン ス･ レ ポ ー ト(1994),Lev(2001),BlairandWallman(2001)
が,インタンジブルズの情報開示の必要性,およびインタンジブルズの定義,分
類, 測 定 方 法 等 に つ い て の 研 究 を 発 表 し た｡ 　 ヨ ー ロ ッ パ で は, Edvinssonand








し た も の で あ る｡ し か し, Mouritsen et al. (2005) が 指 摘 し て い る よ う に,
知的資本報告書は,インタンジブルズの情報開示に止まらず,インタンジブル
ズ の マ ネ ジ メ ン ト に も 活 用 で き る と 考 え ら れ る｡ ま た,EcclesandKrzus(2010)
は,統合報告を念頭において,外部報告に求められる情報の高い信頼性は,よ
り質の高い内部情報によって提供され,その結果,経営者はより的確な意思決
定 を す る こ と が で き る(Eccles and Krzus,2010,p.151) と 述 べ て い る｡ こ れ
2 　 た と え ば, EU7 か 国 の 研 究 機 関 よ る 共 同 プ ロ ジ ェ ク ト で あ るMERITUM ガ イ ド ラ イ ン








少, ま た は 変 換 さ れ た 形 で 現 れ る と 説 明 し て い る( ⅠIRC,2013,2.4)｡ さ ら に, 価
値には,企業に対して創造される価値(財務資本提供者-の財務リターンにつ
ながるもの)と他者に対して創造される価値(ステークホルダーおよび社会全
体 に 対 す る 価 値) の2 つ が あ る(ibid.,2.4)0
資本は,財務資本,製造資本,知的資本,人的資本,社会･関係資本,自然資
本 の6 つ の 資 本 で 構 成 さ れ る(ibid.,2.10)｡ 資 本 は 価 値 の 蓄 積 で あ り, 企 業 の
活 動 と ア ウ ト プ ッ ト を 通 じ て 増 減 し, ま た は 変 換 さ れ る も の で あ る
(ibid.,2.ll)｡ し か し, 資 本 を ど の よ う に 分 類 す る か に つ い て は, 統 合 報 告 を 作
成する企業の判断に委ねられている｡













た だ し, 課 題 も 残 さ れ て い る｡ オ ク ト パ ス･ モ デ ル は, イ ン プ ッ ト さ れ た6
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長期の価値創造(維持.減少)















義 が あ る と 考 え て い る( 伊 藤,2014,p.217)｡ ま た, そ う し た 取 り 組 み は, 内 部
経営管理としてこれまで企業が行ってきたことに市場の論理という外圧が加わ
ることで,より適正な経営管理-と向かうことができるとして,統合報告の経




で き る の が 統 合 報 告 で あ り, さ ら に, オ ク ト パ ス･ モ デ ル に, バ ラ ン ス ト･
ス 　 コ ア カ ー ド を 活 用 　 し た 価 値 創 造 プ ロ セ ス を 提 案 し て い る( 同













す る 企 業 が 急 増 し て い る｡ 宝 印 刷 の 調 査(2013) に よ れ ば, 日 本 企 業 で,2013
年に統合報告書を開示した企業は81社注記3である｡その1年後のESGコミュ
3 　 伊 藤(2015) は, 81 社 の う ち の78 社 の 統 合 報 告 書 に つ い て, ①CSR 報 告 書 タ イ プ(21





ニ ケ- シ ョ ン･ フ ォ ー ラ ム(2015) の 調 査 注 記4 に よ る と, 142 社 に 達 し て い る























4 　 宝 印 刷 と 　ESG コ ミ ュ ニ ケ ー シ ョ ン･ フ ォ ー ラ ム の 調 査 は, い ず れ も 日 本 企 業 の 年 次 報
告書やCSR報告書などの中に, ｢財務指標と非財務指標とを統合｣といった記述がある
場 合, あ る い は｢ 統 合 報 告 書｣ な い し｢ 統 合 レ ポ ー ト｣ と い う 名 称 が 使 わ れ て い る も の
を統合報告書とみなして,企業名をリストアップしている｡











(1) ェ- ザ イ ㈱ 『 ア ニ ュ ア ル･ レ ポ ー ト2014 』
(2)㈱資生堂『アニュアルレポート2014』
(3)昭和電機㈱ 『統合報告書2014 (知的資産経営報告書)』




(8) ポ ー ラ･ オ ル ビ ス ホ ー ル デ ィ ン グ ス ㈱ 『 コ ー ポ レ ー ト レ ポ ー ト2014 』
(9)三菱重工業㈱ 『MHIREPORT 2014　三菱重工グループ統合レポート』








6 　 ロ ー ソ ン は, 経 営 戦 略 本 部IR 部 伊 丹 英 人 氏, 鈴 木 暁 子 氏(2015 年5 月 　22 日) に イ ン
タビューを行った｡三菱重工業は,経営･財務企画部IRグループ中村健一氏,小関七七
海 氏(2015 年6 月12 日), 野 村 総 合 研 究 所 は, 経 営 企 画 部IR 室 上 岡 晋 氏, 山 田 美 奈 氏
(2015 年7 月 　3 日) に そ れ ぞ れ イ ン タ ビ ュ ー を 行 っ た｡ イ ン タ ビ ュ ー の 時 間 は, 3 社 と


























作 成 は3 社 と もIR (Investor Relations) 部 門 が 担 当 し て い る｡
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表3.2　インタビュー調査を行った3社の統合報告書の概要
三 菱 重 工 業 ㈱ ｨ8ﾘｸ5ﾈ92 醐 紺 捨 合 研 究 所 ĀĀĀ
1. 名 称 番$UC#H 蕀T 因Hﾔｸｸ7hix8ﾈ7ﾂﾘ6r ⅠNTEGRATEDREPORT2014 ロ ー ソ ン 統 合 報 告 ‡ ﾘﾘx8ﾈ7ﾈｸ6s#BĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
2.日的 儘ﾉ(ｨ9ﾈ,(*(,Bh987h8ｸ,Xﾘｴ,(,ﾂ5x8ｨｸ,X麌+x+,bロJJンの価値創造について正しく理解していただくこと 舒俤y&ﾈ唳(,亊h+x.6(5ｨｸ5x/ｬ以價ﾙﾘ+x.,bĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
3.対象 xｯｨ,ﾉ8ｨ徂/益ﾈ,h+X+ﾘ7ﾘ8ｸ6z84ｨ8ｸ5ｲ長期の投資家を中心とするマルチ.ステークホルダ  ー)8ｨ彙ĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
4. 内 容 構 成 鞴 因Hﾔﾉe"1. 企 業 価 値 烏 造 サ イ ク ル 蒟(,ﾘ,ﾒĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
2.実行.実現による新たな飛荏 鞐kOﾞk68886rĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
2. 企 制 帽 向 上 の 戦 略 竟+x86(5ｨｸ5r3. ト ッ プ イ ン タ ビ ュ ー ĀĀĀĀĀ
3. 企 薫 鵬 向 上 の 取 り 組 み 釘h+ﾘ,86ｸ5h88/ｴ+r4.NRJ の 鵬 創 造 ĀĀĀĀĀ
ほ か  迭 ( 9 8 7 h 8 8 4 9 8 5 5 . 事 業 別 戦 略  Ā Ā Ā Ā
( 別 冊) 財 務 セ ク シ ョ ン 澱 竟 檠Mｺｸ-h,ﾈﾘIx-ﾒ6. 企 業 鵬 封 進 を 支 え る た め の 取 り 組 み ĀĀĀĀ
7.コーポレートガバナンスほか 途鞐k5ｨ4h8x98-ĀĀĀĀĀ
5.価値創造プロセス x75(6h8ｲ48987h6(6rﾓX,(,ﾈgｲ萎kﾉｹ"ﾙ4痛?ﾈ脾オクトIiスモデル インプット-.5つの資本(財務,製造,人的,知的.社会) 成果-5つの資本(同上) x75(6h8ｲĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀ社 会 関 係 資 本) 刄C ン プ ツ[...6 つ の 資 本( 財 務. 製 造, 知 的, 人 的, 社 会. 
ア ウ ト プ ッ ト-4 つ の 事 美 ド メ イ ン 刳ﾖ 係. 自 然 資 本) 
ア ウ ト カ ム-ROECO2 捷 出1. 配 当 金. 雇 用 者 数 刄A ウ ト カ ム-6 つ の 資 本( 同 上) 
6. 担 当 部 門 佗2 鞐kｮhﾕ(4ｸｸ7b 経 営 戦 略 本 部 】R 担 当 佝8ｮiYFﾅ(ﾅﾂĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀĀ
7 . ペ ー ジ 数  x 7 ｸ 5 r 5 3 ペ ー ジ  x 7 ｸ 5 r Ā Ā Ā Ā Ā Ā Ā Ā





















































) 　 動( 事 業 ド メ イ ン 別) ⇒ ア ウ ト プ ッ ト( 事 業 ド メ イ ン 別 の 製 品) ⇒ ア ウ ト カ ム,
といった価値創造モデルが出来上がった｡同社は,後述のローソンと同様に自
然資本を社会関係資本の中に含め,インプットの要素として5つの資本を提示




















3.3.3 　 ロ ー ソ ン 『 川TEGRATED REPORT 　2014 ロ ー ソ ン 統 合 報 告 書 』
ローソンでは,新浪前社長が　2010年のダボス会議に出席した際,サステナ
ビリティと財務および非財務情報との統合の話が出たのがきっかけとなり,






て い る( 図3.3)0 5 つ の 資 本( イ ン プ ッ ト) ⇒ROI に 基 づ く 資 本 配 分( 経 営 戦
略) ⇒ビジネスモデル⇒5つの資本(アウトプット)により持続可能な成長を
めざすのがそのサイクルである｡インプットする資本は,財務資本(資金),製造









































ラ ン ド､ マ ル チ･ ス ト




























































































































第3 に, 価 値 創 造 プ ロ セ ス は, 3 社 と も オ ク ト パ ス･ モ デ ル を 使 っ て い る が,




























































】 発 　 　 　 　 　 　 　 　 　 物 流





























第1 は, バ ラ ン ス ト･ ス コ ア カ ー ド, 戦 略 マ ッ プ を 活 用 し た 価 値 創 造 プ ロ セ
スを描くことが考えられる｡具体的には,学習と成長の視点(人的資産,情報
資産,組織資産)を事業の共通プラットフォーム(競争の土台)として位置づ



















8 　 バ ラ ン ス ト･ ス コ ア カ ー ド の4 つ の 視 点 を オ ク ト パ ス･ モ デ ル に 組 み 入 れ る と い う の は











































わ か る よ う に な っ て い た｡ と く に, オ ク ト パ ス･ モ デ ル を 使 っ て, ビ ジ ネ ス モ
デルや戦略実行プロセスとインタンジブルズとの関係に対する説明を充実させ
ていくことがインタンジブルズの可視化に有効なことがわかった｡
以上の点から,国際統合報告フレームワークに依拠した統合報告書が,イン
タンジブルズの可視化に直接的に役立つとはいえないというのが現状である｡
しかし,統合報告の読者(投資家をはじめとする外部のステークホルダーおよ
び従業員など)に対し,企業がどのような資源をインタンジブルズとして捉え,
それを使ってどのような価値を創造しようとしているかについての理解を促進
させることにはつながると考えられる｡また,そうした可能性を最ももってい
るのが国際統合報告フレームワークの基本概念を踏まえた統合報告書であると
結論づけた｡
さらに,今後は次の3点を踏まえ,統合報告を進化させていくことによって,
インタンジブルズの可視化が促進されることが望まれる｡第1に,バランス
ト･スコアカード,戦略マップを活用した価値創造プロセスを描くことである｡
第2に,知的資本報告書ガイドラインに示された価値創造プロセスを統合報告
.)　書にも援用することであるo第3に,経営管理や従業員の意識改革など内部企
業-の影響も考慮して,統合報告に取り組むことである｡
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